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Wstęp 

W dyskusjach toczących się wokół problemu wyboru policy mix przytaczane są zarówno 

argumenty za jak i przeciw niezależności banku centralnego, przez niektórych 

ekonomistów podkreślana jest celowość koordynacji polityki monetarnej i fiskalnej oraz 

korzyści z niej płynące. W odpowiedzi na pytanie, które podejście jest bardziej efektywne 

z ekonomicznego punktu widzenia, pomocne może być zastosowanie do analizy 

powyższego problemu decyzyjnego podejścia z zakresu teorii gier. Przeanalizowanie 

stanów równowagi w grze między bankiem centralnym a rządem i zbadanie Pareto

optymalności rozwiąza11, które jest celem niniejszej pracy, stworzy podstawy do oceny 

ewentualnych korzyści z koordynacji polityki budżetowej i pieniężnej. 

Z wcześniejszych bada11 autorki (Woroniecka 2005, 2006a), których celem była 

identyfikacja ex post preferencji decyzyjnych banku centralnego Polski, wynika, że 

osiąganie i utrzymywanie niskiej inflacji stanowiło wyraźny priorytet w polityce 

pieniężnej. Współczynnik preferencji, charakteryzujący wagę przypisywaną przez Radę 

Polityki Pieniężnej celowi inflacyjnemu, oszacowany z wykorzystaniem funkcji CES na 

podstawie szeregów statystycznych z lat 1993-2004, kształtuje się na poziomie ok. 0,7. 

Wyniki estymacji wskazują na znacznie, bo ok. dwuipółkrotnie, wyższą wagę 

przypisywaną celowi inflacyjnemu w porównaniu z celem stabilizacyjnym. Aczkolwiek, 

w odróżnieniu od celu inflacyjnego, cel stabilizacyjny w polityce monetarnej ma 

wyraźnie znaczenie drugoplanowe, nie oznacza to, że kwestie stabilizacji koniunktury nie 

są w ogóle brane pod uwagę w decyzjach dotyczących polityki stóp procentowych. 

Interesujące jest, na ile stan koniunktury gospodarczej kraju jest brany pod uwagę przez 

bank centralny bezpośrednio, jako jeden z równorzędnych, lub drugoplanowych celów 

polityki pieniężnej, a na ile stanowi on wpływ pośredni, będący wynikiem wzajemnych 

powiązań między gospodarką a polityką monetarną i polityką fiskalną. Bank centralny 

ustalając wysokość stóp procentowych, podejmuje decyzje w określonych warunkach 

makroekonomicznych, które mogą sprzyjać utrzymywaniu niskiej inflacji, lub odwrotnie, 

znacznie je utrudniać. Na aktualny stan gospodarki ma wpływ m.in. to, w jaki sposób 

prowadzona była dotąd polityka makroekonomiczna, w tym nie tylko monetarna 
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pozostająca w gestii banku centralnego, ale i budżetowa, za którą odpowiedzialny jest 

rząd. 

Obie przesłanki, zarówno wyniki dotychczasowych badm'I, jak i dążenie do 

przedstawienia argumentów przemawiających za koncepcją niezależności banku 

centralnego w kształtowaniu polityki pieniężnej, bądź przeciwnie, akcentujących korzyści 

z koordynacji polityki monetarnej i fiskalnej, wskazują na celowość zastosowania 

podejścia z zakresu teoiii gier. Umożliwi to analizę decyzji makroekonomicznych 

podejmowanych w ramach polityki monetarnej i fiskalnej w ich wzajemnym 

uwarunkowaniu. 

1. O co toczy się gra między bankiem centralnym a rządem? 

Proponuje się przedstawienie sytuacji decyzyjnej w zakresie wyboru policy mix, w tym 

polityki monetarnej fiskalnej jako dwuosobowej gry między podmiotami 

odpowiedzialnymi za prowadzenie polityki gospodarczej na szczeblu centralnym: 

bankiem centralnym i rządem . Jest to gra o sumie niezerowej, w której każdy z graczy 

podejmuje decyzje samodzielnie, biorąc pod uwagę prawdopodobną reakcję drugiego 

gracza. 

Strategie rządowe oznaczają strategie polityki fiskalnej, różniące się stopniem 

restrykcyjności polityki . Jako wyznacznik restrykcyjności polityki fiskalnej przyjęto 

poziom deficytu budżetowego w relacji do PKB. Strategie banku centralnego oznaczają 

strategie polityki monetarnej, różniące się stopniem restrykcyjności polityki . Jako miernik 

stopnia restrykcyjności polityki pieniężnej przyjęto wysokość realnej stopy procentowej. 

Wypłatą banku centralnego w tej grze jest poziom inflacji, natomiast wypłatą rządu -

wybrany miernik koniunktury (np. tempo wzrostu PKB). Bank centralny wybierając 

pomiędzy różnymi strategiami polityki monetarnej: od najmniej do najbardziej 

restrykcyjnej dąży do uzyskania jak najniższej inflacji. Rząd z kolei, mając do wyboru 

szereg różnych wariantów polityki budżetowej: od polityki najbardziej restrykcyjnej aż 

do najbardziej ekspansywnej, kieruje się maksymalizacją tempa wzrostu gospodarczego. 

Koncepcja powyższej gry między bankiem centralnym a rządem ze skończoną liczbą 

strategii fiskalnych i monetarnych została przedstawiona we wcześniejszych pracach 

(Woroniecka 2006b). 
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W tablicy l przedstawiony został przykład gry uwzględniającej dwie jakościowo różne 

strategie: restrykcyjną i ekspansywną zarówno po stronie polityki fiskalnej (wyższa lub 

niższa realna stopa procentowa) jak i polityki pieniężnej (niższy lub wyższy deficyt 

budżetowy). Bank centralny wybiera między polityką mniej restrykcyjną, 

charakteryzującą się niższą realną stopą procentową a bardziej restrykcyjną, 

charakteryzującą się wyższą realną stopą procentową, dążąc do obniżania inflacji. Rząd z 

kolei, podejmując decyzje dotyczące polityki budżetowej, skłania się bądź do wyboru 

polityki bardziej restrykcyjnej (której towarzyszy niższy deficyt budżetu państwa), bądź 

bardziej ekspansywnej (wyższy deficyt budżetowy), kierując się chęcią osiągnięcia jak 

najwyższego realnego wzrostu PKB. 

Tablica 
wypłat 

Rząd 

Bank centralny 

Tablica l. Gra między bankiem centralnym i rządem z dwoma strategiami. 

Źródło: opracowanie własne. 

Wypłaty (tablica!) zostały oznaczone w sposób następujący: y 11 oznacza wypłatę rządu 

(tempo wzrostu PKB) w przypadku, gdy rząd zastosuje strategię l, czyli politykę niskiego 

deficytu budżetowego, a bank centralny strategię l, czyli politykę niskich stóp 

procentowych; Pil oznacza wypłatę banku centralnego (a więc inflację) w tej samej 

sytuacji strategicznej. W związku z powyższym Yll i Pil charakteryzują stan gospodarki 

(tempo wzrostu PKB oraz poziom inflacji) w warunkach restrykcyjnej polityki 

budżetowej i ekspansywnej polityki pieniężnej. Analogicznie, Y12 i p12 oznaczają tempo 

wzrostu PKB oraz inflację w warunkach restrykcyjnej polityki budżetowej i restrykcyjnej 

polityki pieniężnej, Y21 i p21 oznaczają wzrost PKB oraz inflację w warunkach 

ekspansywnej polityki budżetowej i ekspansywnej polityki pieniężnej, a y22 i p 22 oznaczają 
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powyższe kategorie makroekonomiczne, charakteryzujące koniunkturę gospodarczą w 

warunkach ekspansywnej polityki budżetowej i restrykcyjnej polityki pieniężnej. 

2. Równowaga w grze uwzględniającej dwie jakościowo różne strategie polityki 

fiskalnej i pieniężnej 

Powyższa gra przeanalizowana zostanie przy przyjęciu alternatywnych założeń 

dotyczących wpływu realnej stopy procentowej i deficytu budżetu państwa na tempo 

wzrostu PKB oraz na poziom inflacji. 

Wariant A: pierwsze pochodne cząstkowe zarówno tempa wzrostu PKB jak i inflacji po 

realnej stopie procentowej są ujemne, natomiast pierwsze pochodne cząstkowe tempa 

wzrostu PKB jak i inflacji po deficycie budżetowym są dodatnie: 

( 1) 

Wariant B: pierwsze pochodne cząstkowe mają te same znaki jak w wariancie A z 

wyjątkiem pierwszej pochodnej cząstkowej tempa wzrostu PKB po deficycie 

budżetowym, która w wariancie B, w przeciwieństwie do wmiantu A, jest ujemna: 

il.<0 a r , 
iE.<0 a r ' 

~<O ~>O. 
ab · ab 

( 2) 

Założenie, że wzrost realnej stopy procentowej ceteris paribus wywołuje spadek tempa 

wzrostu PKB oraz ograniczenie inflacji jest analogiczne w obu wariantach, podobnie jak 

założenie, że wzrost deficytu budżetowego przyczynia się do wzrostu inflacji. Różnica 

dotyczy wpływu deficytu budżetowego na realny wzrost produkcji w gospodarce. W 

wmiancie A zakłada się, że wzrost deficytu budżetu państwa ceteris paribus powoduje 

zwiększenie tempa wzrostu PKB, podczas, gdy w wariancie B - ograniczenie tempa 

wzrostu produkcji. 

Dodatkowo zakłada się, że: 

( 3) 

W niniejszym opracowaniu analiza gry między bankiem centralnym a rządem zostanie 

ograniczona do wariantu założeń Al. Tablica 2 przedstawia tablicę wypłat dla gry przy 

powyższych założeniach . 
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Tablica 2. Tablica wypłat i równowaga w grze między bankiem centralnym i rządem z dwoma strategiami polityki fiskalnej i monetarnej . 



Najniższa inflacja i jednocześnie najniższy wzrost gospodarczy występuje w przypadku 

wyboru zarówno restrykcyjnej polityki monetarnej, jak i restrykcyjnej polityki fiskalnej 

(prawy górny róg tablicy wypłat - tablica 2). Wraz z obniżaniem stopy procentowej 

(przejście do lewej kolumny) zwiększa się inflacja i rośnie tempo wzrostu PKB. Również 

na skutek rosnącego deficytu budżetowego następuje wzrost inflacji i produkcji (przejście 

do dolnego wiersza). Najwyższą inflacją, ale i najszybszym wzrostem produkcji 

charakteryzuje się gospodarka, gdy zarówno polityka pieniężna jak i fiskalna mają 

charakter ekspansywny (prawy dolny róg tablicy). 

Bank centralny wybiera strategię kierując się minimalizacją inflacji (p). Gdyby rząd 

wybrał strategię b1 (restrykcyjną politykę budżetową), wówczas optymalną strategią dla 

banku centralnego byłaby strategia r2 (restrykcyjna polityka pieniężna), ponieważ 

wybiera on minimalną w pierwszym wierszu inflację (p < p + op t';.r ). Natomiast w 
or 

przypadku wyboru przez rząd strategii b2 (ekspansywnej polityki budżetowej), optymalną 

strategią banku centralnego jest również strategia r2 - bank wybiera minimalną w drugim 

- . fi . op b op op . . . wierszu m acJę ( p + -t';. < p + -t';.b + -t';.r ). Wym ka z tego, że strategia r2, czyli 
ob ob or 

restrykcyjna polityka monetarna, stanowi dla banku centralnego strategię dominującą, 

która jest optymalna niezależnie od tego, jaką strategię polityki fiskalnej wybierze rząd. 

Analizując alternatywne decyzje rządu, który dąży do jak najwyższego realnego wzrostu 

PKB (y), można dojść do podobnego wniosku. Jeśli bank centralny wybierze strategię r1, 

wówczas optymalną strategią budżetową będzie strategia b2 - ponieważ rząd wybiera 

. . . oy oy oy 
maksymalny w p1erwszeJ kolumme wzrost PKB (y+-t;.b+-ór>y+-t';.r). W 

ob or or 

przeciwnym przypadku (gdyby bank centralny wybrał strategię r2), w dalszym ciągu 

optymalną strategią fiskalną jest strategia b2 - rząd wybiera maksymalne w drugiej 

kolumnie tempo wzrostu PKB ( y + oy M > y). Wniosek jest następujący: rząd, podobnie 
ob 

jak bank centralny ma strategię dominującą - jest nią strategia b2, czyli ekspansywna 

polityka fiskalna. Okazała się ona dla rządu strategią optymalną niezależnie od tego, jakie 

decyzje odnośnie wysokości stóp procentowych podejmie bank centralny w ramach 

polityki pieniężnej. 
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Stan równowagi znajduje się w prawym dolnym rogu tablicy wypłat. Jest to nie tylko 

równowaga Nasha, ale i równowaga wyznaczana przez strategie dominujące. Prowadzi 

do wyboru przez podmioty odpowiedzialne za politykę makroekonomiczną restrykcyjnej 

polityki monetarnej z jednej strony i ekspansywnej polityki budżetowej, z drugiej. 

Rzeczywiście w ostatnich latach w Polsce obserwujemy, że w odpowiedzi na zbyt 

ekspansywną politykę fiskalną i wysoki poziom deficytu budżetowego bank centralny 

prowadzi politykę restrykcyjną utrzymując realne stopy procentowe na wysokim 

poziomie. 

3. Analiza Pareto-optymalności rozwiązań w grze z dwoma strategiami polityki 

fiskalnej i pieniężnej 

Interesujące jest pytanie czy równowaga ta, wyznaczona przez strategie dominujące obu 

graczy: rządu i banku centralnego, jest Pareto-optymalna czy też nie. W tym aspekcie 

szczególnie ważne jest porównanie dwóch waiiantów rozwiązań strategicznych: stanu 

równowagi (b2,r2) odzwierciedlającego strategie dominujące, tzn. ekspansywną politykę 

fiskalną charakteryzującą się wysokim deficytem budżetowym i restrykcyjną politykę 

pieniężną, charakteryzującą się wysokim poziomem realnych stóp procentowych oraz 

alternatywnego rozwiązania (b1,ri) - wyboru przez rząd restrykcyjnej polityki budżetowej 

i ekspansywnej polityki monetarnej przez bank centralny. 

W tym celu należy rozważyć kilka przypadków. 

Przypadek Al: 

( 4) 

Warunek ten oznacza, że po pierwsze zmiana tempa wzrostu gospodarczego 

spowodowana różnicą deficytu budżetowego jako odsetka PKB w dwóch strategiach 

fiskalnych jest większa od zmiany wywołanej różnicą realnych stóp procentowych dwóch 

analizowanych strategii monetarnych. Na zmianę tempa wzrostu PKB spowodowaną 

różnicą deficytu budżetowego wpływa zarówno siła oddziaływania ceteris paribus 

mierzona pochodną cząstkową ~ , jak i sama wielkość różnicy między wartościami 
db 

deficytu budżetowego w obu analizowanych wariantach polityki fiskalnej, tj . ób. Po 
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drugie zmiana inflacji spowodowana różnicą deficytu budżetowego jako odsetka PKB w 

dwóch strategiach fiskalnych jest mniejsza od zmiany wywołanej różnicą realnych stóp 

procentowych dwóch analizowanych strategii monetarnych. Analogicznie, zmiana tempa 

wzrostu PKB wywołana różnicą stóp procentowych zależy od siły wpływu mierzonej 

pochodną cząstkową l!__}:_ , jak i od samej różnicy stóp procentowych ó.r. a„ 

Tablica 
wypłat 

Rząd 

Bank centralny 

Tablica 3. Preferencje w grze między bankiem centralnym i rządem. Przypadek Al. 

Źródło: opracowanie własne. 

W tym przypadku (tablica 3) stan równowagi (r2,b2) stanowi rozwiązanie Pareto

optymalne. Tempo wzrostu PKB jest wyższe, a inflacja niższa w porównaniu z parą 

strategii (r1,b1). Przyjęcie strategii dominujących (r2,b2) przez obu graczy jest 

korzystniejszym rozwiązaniem zarówno z punktu widzenia rządu jak i banku centralnego. 

Przypadek A2: 

( 5) 

Warunek ten oznacza, że po pierwsze zmiana tempa wzrostu gospodarczego 

spowodowana różnicą deficytu budżetowego jest większa od zmiany wywołanej różnicą 

realnych stóp procentowych, po drugie zmiana inflacji spowodowana różnicą deficytu 

budżetowego jest większa od zmiany wywołanej różnicą stóp procentowych. 

I w tym przypadku równowaga (r2,b2) jest Pareto-optymalna (tablica 4). Tempo wzrostu 

PKB jest wyższe a inflacja niższa w porównaniu z kombinacją strategii (r1,b1). Punkt 
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równowagi jest korzystniejszym rozwiązaniem z punktu widzenia rządu, jednak gorszym 

dla banku centralnego. 

Tablica 
wypłat 

Rząd 

Bank centralny 

Tablica 4. Preferencje w grze między bankiem centralnym i rządem . Przypadek A2. 

Źródło : opracowanie własne. 

Przypadek A3: 

( 6) 

Oznacza to, że zmiana tempa wzrostu gospodarczego spowodowana różnicą deficytu 

budżetowego jest mniejsza od zmiany wywołanej różnicą realnych stóp procentowych, 

analogicznie zmiana inflacji spowodowana różnicą deficytu budżetowego jest mniejsza 

od zmiany wywołanej różnicą stóp procentowych . 

Tablica 
wypłat 

Rząd 

Bank centralny 

3 

Tablica 5. Preferencje w grze między bankiem centralnym i rządem. Przypadek A3. 

Źródło: opracowanie własne. 
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Wtedy stan równowagi (r2,b2) stanowi rozwiązanie Pareto-optymalne (tablica 5). 

Równowaga jest korzystniejsza z punktu widzenia banku centralnego (niższa inflacja), 

jednak gorsza dla rządu (niższe tempo wzrostu PKB) w porównaniu z kombinacją 

strategii (r1,b1). Przypadek A3 jest zwierciadlanym odbiciem przypadku A2. 

Przypadek A4: 

( 7) 

Warunek ten oznacza, że zmiana tempa wzrostu gospodarczego spowodowana różnicą 

deficytu budżetowego jest mniejsza od zmiany wywołanej różnicą realnych stóp 

procentowych, a zmiana inflacji spowodowana różnicą deficytu budżetowego jest 

większa od zmiany wywołanej różnicą stóp procentowych. 

W przypadku A4 (tablica 6) stan równowagi (r2,b2) charakteryzuje się gorszymi, w 

porównaniu z parą strategii (n,b1), wskaźnikami gospodarczymi (niższy wzrost PKB i 

wyższa inflacja). W tym przypadku wybór strategii dominujących przez oba podmioty 

decydujące o ksztalcie polityki makroekonomicznej nie oznacza rozwiązania Pareto

optymalnego. 

Tablica 
wypłat 

Rząd 

Bank centralny 

Tablica 6 . Preferencje w grze między bankiem centralnym i rządem. Przypadek A4. 

Źródło: opracowanie własne. 

Przypadek ten odzwierciedla sytuację znaną w literaturze jako dylemat więźnia, kiedy 

występuje konflikt między racjonalnością indywidualną w postaci kryterium dominacji a 

racjonalnością grupową w postaci kryterium Pareto. Podmioty dbające o swoje 
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indywidualne interesy doprowadzają do wyniku niekorzystnego dla wszystkich, w tym i 

dla nich samych. 

Na podstawie powyższej analizy można sformułować warunki, od jakich zależy czy 

równowaga Nasha (w analizowanym problemie wyznaczana przez strategie dominujące) 

stanowi jednocześnie rozwiązanie Pareto-optymalne. Pareto-optymalność rozwiązai1 

zależy od tego, która polityka: monetarna czy fiskalna skuteczniej wpływa na wzrost 

gospodarczy oraz która z nich efektywniej oddziałuje na inflację, a także który instrument 

podlega silniejszym zmianom: stopa procentowa (instrument polityki pieniężnej) czy 

deficyt budżetowy (instrument polityki fiskalnej) . 

Podsumowując, przeprowadzono analizę Pareto-optymalności rozwiązań dla gry 

uwzględniającej dwie jakościowo różne strategie polityki fiskalnej i pieniężnej, 

wskazując na możliwość zaistnienia czterech różnych przypadków, z których trzy dotyczą 

sytuacji, gdy równowaga Nasha (w analizowanym problemie wyznaczana przez strategie 

dominujące) stanowi jednocześnie rozwiązanie Pareto-optymalne. Oznacza to, że w 

większości przypadków samodzielność banku centralnego w kształtowaniu polityki 

monetarnej prowadzi do efektywnych rozwiązań. 

Jedynie jeden z analizowanych wariantów wskazuje na występowanie znanego w 

literaturze przypadku dylematu więźnia, gdy występuje konflikt między racjonalnością 

indywidualną w postaci kryterium dominacji a racjonalnością grupową w postaci 

kryterium Pareto. Taka sytuacji ma miejsce, gdy polityka monetarna oddziałuje 

skuteczniej na wzrost gospodarczy niż na inflację i przeciwnie, polityka fiskalna wpływa 

efektywniej na inflację niż na wzrost PKB i wskazuje na konieczność koordynacji 

polityki banku centralnego i rządu. 

4. Analiza Pareto-optymalności rozwiązań w grze z 3 strategiami polityki monetarnej i 

fiskalnej 

Przeanalizowano również grę między bankiem centralnym a rządem z uwzględnieniem 

trzech jakościowo różnych strategii polityki fiskalnej i monetarnej: restrykcyjnej, 

neutralnej i ekspansywnej (tablica 7). W niniejszej pracy dokonano jedynie wstępnej 

analizy gry z trzema strategiami przy przyjęciu pewnych założeń upraszczających. 

Oprócz założenia dotyczącego znaków pochodnych cząstkowych w wariancie A 

(równanie l) przyjęto dwa dodatkowe założenia. 
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Tablica 
wypłat 

Rząd b2 

b.i 

Pu 

YII 

P 21 

P3I 

Y.11 

Bank centralny 

r3 

PI2 Pn 

P22 p23 

Y 23 

p.12 

Y.12 Y .1.1 

Tablica 7. Gra między bankiem centralnym i rządem z trzema strategiami. 

Źródło: opracowanie własne . 

Po pierwsze przyjęto założenie , że analizowane są stale zmiany instrumentów polityki 

pieniężnej i fiskalnej: 

( 8) 

Po drugie przyjęto założenie, że zależności: inflacji oraz wzrostu produkcji od 

instrumentów polityki monetarnej i fiskalnej: stopy procentowej i deficytu budżetowego 

mają charakter liniowy. Pochodne, które są wtedy stale, zostały oznaczone następująco: 

~=/J ~=/J dp =o ~= 
dr ' db ' dr ' db y . 

( 9) 

Tablica 8 przedstawia tablicę wypłat dla gry przy powyższych założeniach. Najniższa 

inflacja i jednocześnie najniższy wzrost gospodarczy występuje w przypadku wyboru 

restrykcyjnej polityki monetarnej i restrykcyjnej polityki fiskalnej (prawy górny róg 

tablicy wypłat). Wraz z obniżaniem stopy procentowej (przejście w lewo w kierunku 

neutralnej , a następnie ekspansywnej polityki pieniężnej) zwiększa się inflacja i rośnie 

tempo wzrostu PKB. Również na skutek rosnącego deficytu budżetowego następuje 

wzrost inflacji i produkcji (przejście w dól w kierunku neutralnej, a następnie 

ekspansywnej polityki fiskalnej). Najwyższą inflacją, ale i najszybszym wzrostem 

produkcji charakteryzuje się gospodarka, gdy zarówno polityka pieniężna jak i fiskalna 

mają charakter ekspansywny (prawy dolny róg tablicy). 
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Bank centralny - polityka monetarna 

ekspansywna neutralna restrykcyjna 
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Tablica 8. Tablica wypłat i równowaga w grze między bankiem centralnym i rządem z trzema strategiami polityki fiskalnej i monetarnej. 



Bank centralny wybiera strategię kierując się minimalizacją inflacji (p) . Wybiera 

najniższą w każdym wierszu inflację. Za każdym razem oznacza to wybór polityki 

restrykcyjnej. Wynika z tego, że restrykcyjna polityka monetarna, stanowi dla banku 

centralnego strategię dominującą, która jest optymalna niezależnie od tego, jaką strategię 

polityki fiskalnej wybierze rząd . Analogicznie, rząd maksymalizując w każdej kolumnie 

realny wzrost PKB (y) wybiera zawsze politykę ekspansywną. Wniosek jest następujący: 

rząd, podobnie jak bank centralny, ma strategię dominującą - jest nią ekspansywna 

polityka fiskalna, która jest strategią optymalną dla rządu niezależnie od tego, jakie 

decyzje podejmie bank centralny w ramach polityki stóp procentowych . 

Podobnie, jak w przypadku analizy dwóch strategii, stan równowagi w grze znajduje się 

w prawym dolnym rogu tablicy wypłat. Jest to równowaga wyznaczona przez strategie 

dominujące. Prowadzi do wyboru restrykcyjnej polityki monetarnej i ekspansywnej 

polityki fiskalnej. 

Przeprowadzono analizę Pareto-optymalności rozwiązań rozważając analogicznie jak w 

grze uwzględniającej dwie strategie, cztery różne przypadki założeń od Al do A4 

(równania 4-7). Tablice 9-12 przedstawiają preferencje w grze z trzema strategiami dla 

powyższych za/ożeń . 

W przypadku Al (tablica 9) stan równowagi stanowi jednocześnie rozwiązanie Pareto

optymalne. Tempo wzrostu PKB jest wyższe, a inflacja niższa w porównaniu z 

rozwiązaniami na diagonalnej macierzy. Przyjęcie strategii dominujących przez obu 

graczy jest rozwiązaniem korzystniejszym zarówno z punktu widzenia rządu jak i banku 

centralnego. 

Również w wariantach A2 i A3 (tablice 10 i 11) stan równowagi stanowi rozwiązanie 

Pareto-optymalne. W jednym z przypadków wybór restrykcyjnej polityki monetarnej i 

ekspansywnej polityki fiskalnej jest korzystniejszy z punktu widzenia rządu - gwarantuje 

wyższe tempo wzrostu PKB niż przy przyjęciu ekspansywnej polityki monetarnej i 

restrykcyjnej polityki fiskalnej, natomiast mniej korzystny z punktu widzenia banku 

centralnego (inflacja w punkcie równowagi jest wyższa). W drugim przypadku jest 

odwrotnie - równowaga oznacza korzystniejsze rozwiązanie z punktu widzenia polityki 

pieniężnej , mniej korzystne zaś, uwzględniając kryteria polityki fiskalnej . 
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Tablica 
Bank centralny 

wypłat 
r, r2 

6 3 

b, 

6 8 9 

5 
Rząd b2 

3 5 7 

9 7 
b.i 

2 4 

Tablica 9. Preferencje w grze z trzema strategiami. Przypadek Al. 

Źródło: opracowanie własne. 

Tablica 
wypłat 

Rząd 

b.i 

6 

3 

4 

7 

9 

Bank centralny 

2 

8 

5 

2 

Tablica 10. Preferencje w grze z trzema strategiami. Przypadek A2. 

Źródło: opracowanie własne. 
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Tablica 
Bank centralny 

wypłat r, 

3 
b, 

4 

8 

Rząd b2 
2 

9 

b.1 

6 

Tablica 11. Preferencje w grze z trzema strategiami. Przypadek A3. 

Źródło: opracowanie własne. 

Tablica 
Bank centralny 

wypłat r, 

b, 

7 
Rząd b2 

2 

9 8 
b.1 

3 6 

Tablica 12. Preferencje w grze z trzema strategiami. Przypadek A4. 

Źródło: opracowanie własne. 

r.1 

2 

4 

r3 

3 

6 

W przypadku A4 równowaga nie stanowi rozwiązania Pareto-optymalnego. Tempo 

wzrostu PKB jest niższe, a inflacja wyższa w porównaniu z rozwiązaniami na diagonalnej 

macierzy. Przyjęcie strategii dominujących przez obu graczy jest rozwiązaniem gorszym 
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zarówno z punktu widzenia rządu jak i banku centralnego. Występuje tu konflikt między 

racjonalnością indywidualną w postaci kryterium strategii dominującej a racjonalnością 

grupową w postaci kryterium Pareto-optymalności. Przypadek ten odzwierciedla sytuację 

znaną w literaturze jako dylemat więźnia . 

IV. niesymetryczne 

III. !Va. BC IVb. Rząd 
Wagi I. 0-1 II. równe bardziej bardziej symetryczne 

skłonny do skłonny do 
oceny oceny 

globalnej globalnej 
Czy istnieją 

strategie tak tak tak tak tak 
dominujące? 

w ekspansywna neutralna 

ekspansywna większości 
w fiskalna+ fiskalna+ 

Równowaga fiskalna+ neutralna 
zależności neutralna restrykcyjna 

Nasha restrykcyjna fiskalna+ 
od wag i monetarna monetarna 
wariantu: lub lub 

monetarna neutralna 
I lub II obie obie 

monetarna 
neutralne neutralne 

w 
większości 

nie jest 
Czy jest Pareto-

jest Pareto- jest Pareto- jest Pareto- jest Pareto-
Pareto- optymalna 

optymalna? lepsza 
optymalna optymalna optymalna optymalna 

policy-mix -
obie 

neutralne 

Tablica 13. Podsumowanie wyników symulacyjnych wykonanych dla różnych wag. 

Źródło: opracowanie własne. 

Wydaje się, że odmienne wyniki można uzyskać odchodząc od założenia o liniowym 

charakterze zależności w grze z trzema strategiami. 

Wykonano pierwsze symulacje przy przyjęciu wariantowych złożeń dotyczących 

nieliniowości funkcji oraz dla różnych wag: równych, różnych, ale symetrycznych oraz 

różnych i niesymetrycznych przypisywanych przez obu graczy odpowiednio celowi 

inflacyjnemu i koniunkturalnemu. Wstępne wyniki symulacji zawarte zostały w tablicy 

13. Badania te będą kontynuowane. 

19 



Podsumowanie 

W pracy przeanalizowano zagadnienie dotyczące wyboru policy mix z wykorzystaniem 

teorii gier, traktując powyższy problem decyzyjny jako grę dwuosobową o sumie 

niezerowej , w której bank centralny i rząd podejmują decyzje samodzielnie. Pokazano 

przykład gry uwzględniającej dwie jakościowo różne strategie: restrykcyjną i 

ekspansywną zarówno po stronie polityki fiskalnej (wyższa lub niższa realna stopa 

procentowa) jak i polityki pieniężnej (niższy lub wyższy deficyt budżetowy) oraz trzy 

jakościowo różne strategie, z uwzględnieniem dodatkowo strategii neutralnej. 

Przyjmując, że kryte1ium, jakim kieruje się bank centralny jest minimalizacja inflacji, a 

rząd dąży do maksymalizacji tempa wzrostu gospodarczego, pokazano, że równowaga 

Nasha w analizowanej grze jest wyznaczona przez strategie dominujące i prowadzi do 

wyboru bądź restrykcyjnej polityki monetarnej i ekspansywnej polityki fiskalnej , bądź 

obu restrykcyjnych polityk: pieniężnej i fiskalnej, w zależności od przyjętych założeń 

dotyczących uwarunkowań koniunktury gospodarczej, przede wszystkim wpływu 

deficytu budżetowego na wzrost PKB. Jeden z powyższych stanów równowagi 

odpowiada rzeczywistej sytuacji, jaka ma miejsce w ostatnich latach w Polsce, gdzie w 

odpowiedzi na zbyt ekspansywną politykę fiskalną i wysoki poziom deficytu 

budżetowego, bank centralny prowadzi politykę restrykcyjną utrzymując realne stopy 

procentowe na wysokim poziomie. 

Przeprowadzono analizę Pareto-optymalności rozwiązań dla gry uwzględniającej dwie 

(oraz trzy) jakościowo różne strategie polityki fiskalnej i pieniężnej , wskazując na 

możliwość zaistnienia czterech różnych przypadków, z których trzy dotyczą sytuacji, gdy 

równowaga Nasha (w analizowanym problemie wyznaczana przez strategie dominujące) 

stanowi jednocześnie rozwiązanie Pareto-optymalne, a jedynie jeden wskazuje na znany 

w literaturze przypadek dylematu więźnia, gdy występuje konflikt między racjonalnością 

indywidualną w postaci kryterium dominacji a racjonalnością grupową w postaci 

kryterium Pareto. W pracy przedstawiono warunki, od jakich zależy, z którym z 

wymienionych przypadków będziemy mieć do czynienia. Pareto-optymalność rozwiązaó 

zależy od tego, która polityka: monetarna czy fiskalna skuteczniej wpływa na wzrost 

gospodarczy oraz która z nich efektywniej oddziałuje na inflację, a także który instrument 

podlega silniejszym zmianom: stopa procentowa czy deficyt budżetowy. Tak więc, w 

większości przypadków równowaga w grze jest Pareto-optymalna, co oznacza, że 

samodzielność banku centralnego w kształtowaniu polityki monetarnej prowadzi do 
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efektywnych rozwiązań. Jedynie przypadek, gdy polityka monetarna oddziałuje 

skuteczniej na wzrost gospodarczy niż na inflację i przeciwnie, polityka fiskalna wpływa 

efektywniej na inflację niż na wzrost PKB, wskazuje na konieczność koordynacji polityki 

banku centralnego i rządu. Wykonano również symulacje dla różnych wag: równych, 

różnych, ale symetrycznych oraz różnych i niesymetrycznych przypisywanych przez obu 

graczy odpowiednio celowi inflacyjnemu i koniunkturalnemu. 
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